Higher Education ‘Market’ in Portugal: a diagnosis by M. Conceição Rego & António Caleiro
CEFAGE-UE, Universidade de Évora, Palácio do Vimioso, Lg. Marquês de Marialva, 8, 7000-809 Évora, Portugal 











   
Is the Euro-Area Core Price Index Really More Persistent than 
the Food and Energy Price Indexes? 








Department of Economics, University of Évora, CEFAGE-UE, Portugal 
 1 
 
Is the Euro-Area Core Price Index Really More 















































Is the Euro-Area Core Price Index Really More 




1. Introduction and Motivation 
 
Inflation persistence has been a central issue in macroeconomics for the last decade due to its 
implications  for  the  design,  implementation  and  effectiveness  of  monetary  policy.  In  the 
specific  case  of  the  European  Monetary  Union  (or  European  Area,  hereafter  E.A.),  the 




Most  of  the  literature  on  the  subject  focuses  on  topics  like  the  degree  of  persistence  in 
inflation or whether inflation has changed as a result of a shift in the strategy of monetary 
policy  towards  “inflation  targeting.”  The  papers  of  Levin  and  Piger  (2003),  Willis  (2003), 









economic  agents  base  their  decisions  and  anchor  their  expectations.  Households, 
governments, unions, central bankers, etc. tend to perceive core inflation as an indicator of 
long‐lasting change in prices. In contrast, overall inflation is seen as an indicator of a mix of 
















as  is  commonly  believed.  We  measure  the  degree  of  persistence  using  a  non‐parametric 
methodology proposed by Marques (2004) and Dias and Marques (2010). This new measure of 







belief,  the  most  volatile  HCP  Indexes  (food  and  energy)  are  also  the  most  persistent.  
Moreover, extracting the most volatile components of the overall HICP does not generate a 
time series that better reflects the permanent price‐level. Our findings also confirm that after 


















Persistence  is  a  well‐known  concept  from  the  macroeconomic  literature.  The  papers  of 
Rotemberg and Woodford (1997), Huang and Liu (2002), Ascari (2003) and Wang and Wen 
(2006)  are  examples  of  contributions  to  the  literature  that  focus  on  staggered  price  and 
staggered  wage‐setting  as  causes  of  persistence  in  the  major  macroeconomic  aggregates. 
Moreover, the articles of Frankel and Rose (1996), Cheung and Lai (2000) and Murray and 
Papell  (2002)  are  examples  of  measurements  of  the  persistence  of  PPP  deviations  from 
equilibrium, while the papers of Guender (2006), Giugale and Korobow (2000), are examples of 
contributions  to  the  literature  that  relate  persistence  of  output  and  of  inflation  with  the 
degree of openness of the economy and the exchange‐rate regime. Maury and Tripier (2003) 
and  Bouakez  and  Kano  (2006)  suggest  that  persistence  mechanisms  are  inherent  to  the 
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where      denotes  the  variable  at  moment  t,  
  ∑   
 
      is the “sum of the auto‐regressive coefficients”,      ∑   
 





1    (2)  
is the “unconditional mean” of      series. 
This formulation has the advantage of demonstrating that persistence is related to the concept 
of “mean reversion,” represented in equation (1) by the term    1           .  As long as  
   1    0 ,
3 any unit deviation from the mean in period t‐1,          , will force the series 
to a (positive or negative) change in the following period by the amount    1  , thus bringing 
it  close  to  the  mean.
4  Therefore,  Andrews  and  Chen  (1994)  proposed  the  “sum  of  the 
autoregressive  coefficients”  as  a  measure  of  persistence.
5  The  rationale  for  this  measure 
comes from the fact that for | |  1 , the cumulative effect of a shock on      is given by  
 
   . 
One important implication of the stationary autoregressive processes case (that is, | |  1 ) is 
that any random shock has transitory effects on the variable, while under the autoregressive 
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process  with  mean  zero,  when    0 , 5   we  have  evidence  of  the  absence  of  significant 















                       (4)   
where    equals 1 if the time series crosses its mean and zero otherwise and    is a dummy 
variable that is 0  for         and 1 otherwise. From (4), we can write that      1      and  




 3. Data and preliminary data analysis  







We  use  the  monthly  E.A.  HICP  data  (Harmonized  Index  of  Consumer  prices  (HICP‐EA 









euro  zone  for  a  wide  variety  of  purposes,  including:  as  a  guide  for  monetary  policy;  for 
assessing inflation convergence as required under the Maastricht criteria; for the indexation of 
commercial contracts, wages, social protection benefits or financial instruments; as a tool for 





the  average  price  change  on  the  basis  of  the  changed  expenditures  required  to  maintain 
household consumption patterns and the composition of the consumer population in the base 
or  reference  period.  Strictly  speaking,  ‘pure’  means  that  only  the  changes  in  prices  are 
reflected in the measure between the current and the base or reference period. The HICPs are 
not a cost‐of‐living index. That is, they are not a measure of the change in the minimum cost 
for  achieving  the  same  ‘standard  of  living’  (i.e.,  constant  utility)  from  two  different 














































































































































































trend  is  well  determined.  However,  as  Perron  (1989)  argued,  if  there  is  a  break  in  the 












Variable Lag Beak Point tτ tc (5%)
HICP ‐ all Items 1 1998m7 ‐3,505 ‐5,080
HICP ‐ Core 3  2001m12 ‐4,859 ‐5,080
HICP ‐ Food 1 2000m11 ‐ 3,440 ‐5,080






















of  the  graphs  of  all‐time  series  samples  suggests  that  the  measurement  of  the  level  of 
persistence should be performed under a time varying mean framework. Moreover, given the 
strong evidence of nonstationarity of all times series, the use of the non‐parametric method 
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                           for   2 ,…,  1 ,   approximating a linear trend. Conversely, for 





















c) HICP – Food  d) HICP – Core 
 
 






HICP ‐ All items 0,7473        0,0323        ***
HICP ‐ Core 0,7692        0,0313        ***
HICP‐ Food 0,8791        0,0242        ***




















 1994  1996  1998  2000  2002  2004  2006  2008  2010  2012

















 1994  1996  1998  2000  2002  2004  2006  2008  2010  2012
























 1994  1996  1998  2000  2002  2004  2006  2008  2010  2012



















 1994  1996  1998  2000  2002  2004  2006  2008  2010  2012


















index.  Therefore,  a  random  shock  affecting  the  core  (and  the  overall)  HICP  will  cause 
temporary effects, whereas the same shock will have more permanent effects on the food and 
energy price indexes. 


















HICP ‐ All Items 1997m12 0,861 ** 0,072 0,142 ++ 0,081
HICP ‐ Core  2001m12 0,869 *** 0,045 0,185 +++ 0,061
HICP ‐ Food 2007m9  0,869 *** 0,026 ‐0,062 0,066













However,  after  the  breaks,  we  find  that  the  estimated  persistence  is  lower  for  both  the 
aggregate (0,719) and the core (0,684) HICPs, whereas we could find no significant evidence 
that persistence changed over time for the food and energy prices indexes.   






the  more  stable  inflation  rate  of  non‐food  and  non‐energy  items.  Moreover,  given  that 
volatility is often associated with temporary movements, ignoring changes in food and energy 
prices also suggests that changes in prices of these two items are temporary. 













for  the  whole  sample  period,  we  find  that  changes  in  food  and  energy  prices  were  more 
permanent  than  in  the  headline  and  core  price  indexes.  In  particular,  we  find  evidence 
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